
وبعد مناق�شات واجتماعات للجنة بازل، �أعلن محافظو ومدراء 27 م�صرفاً 
مركزي���اً وهيئة رقابية من كبرى اقت�صاديات العالم في 12 �أيلول )�سبتمبر( 
2010 الما�ض���ي، م���ن مدين���ة ب���ازل ال�سوي�سري���ة موافقتهم عل���ى الاتفاقية 
الجدي���دة المتعلقة بمعدّل الملاءة الدولي���ة "Capital Adequacy". والتي 
م���ن ��شأنه���ا �إدخال ت�شريع���ات و�إ�صلاح���ات �إ�ضافي���ة للقوان�ي�ن التي تحدد 
م�ل�اءة الم�ص���ارف بغية تقوي���ة ر�ساميلها والت�ش���دد في مكون���ات ر�أ�س المال، 
ورف���ع م�ست���وى احتياطاته���ا . هذه الاتفاقي���ة قد تحدث تغ�ي�رات جذرية في 
العم���ل الم�ص���رفي الذي تعر����ض لهزّة كب�ي�رة خ�ل�ال الأزمة المالي���ة العالمية 
وتداعياته���ا المتعددة منذ م���ا يزيد عن ال�سنتين ولغاية الي���وم. ولمواجهة �أي 
تهديد لأزمات مالي���ة م�ستقبلية ومعالجة نقاط ال�ضعف التي �سمحت بوقوع 
الأزمة، وتتطلب هذه الاتفاقية التي تم الترحيب بها كبرى الم�ؤ�س�سات المالية 
والدولي���ة  موافقة مجموعة الدول الع�شرين )G20( في اجتماعها المقبل في 
ت�شرين الثاني )نوفمبر( 2010 �أو قبل نهاية ال�سنة الحالية في مدينة �سيول 

في كوريا الجنوبية لإعلان ولادة اتفاقية �أو تو�صيات بازل3 . 

�أول �إ�ص���دارات لجن���ة ب���ازل كان اتفاق���اً ع���ام 1988 في مدينة ب���ازل، حول 
احتياطي���ات الم�ص���ارف و�إدارة مخاطره���ا . فكان���ت اتفاقية ب���ازل-1 عام 
1992 والإ�ضاف���ات العديدة عليه���ا عام 1996 و�ص���ولًا �إلى اتفاقية بازل-2 
عام 2004 وهي تطوير نوعي وكميّ لاتفاقية بازل-1 التي تطبق حالياً وكان 
الالت���زام بها الع���ام 2007. وركّزت على تقوية �إطار ر�أ����س المال القانوني �أو 
الرقاب���ي Regulatory Capital من خلال متطلب���ات الحد الأدنى لر�أ�س 
المال، بحيث تكون �أكثر ح�سا�سية للمخاطر التي يتعر�ض لها الم�صرف. وكانت 
 "Risk Management" ب���ازل-2 تمثلّ ثقافة جديدة ه���ي �إدارة المخاطر
وحالي���اً ب���د�أ عهد اتفاقي���ة ب���ازل-3 لإ�صلاح���ات �إ�ضافية لتقوي���ة ر�ساميل 
الم�ص���ارف. على �أن ت�صدر ال�صيغة النهائي���ة لمجموعة التو�صيات ال�صادرة 
ع���ن لجنة ب���ازل المو�ضوعة قي���د الت�شاور والنقا����ش منذ بداي���ة �سنة 2010 
وو�ص���ول المواق���ف الأميركي���ة والأوروبي���ة المتعار�ضة حول نق���اط عديدة في 
الاتفاقي���ة حول مع���دل الم�ل�اءة الدولية �إلى �صيغ���ة مقبولة. عل���ى �أن تطبق 
�أحكامه���ا مع مطلع عام 2013 عل���ى غرار اتفاقيتي بازل-1 وبازل-2 اللتين 

ا�ستغرقتا �سنوات للتنفيذ. 

م���ن المفتر����ض �أن تجي���ب مقررات ب���ازل-3 على م���ا �أبرزته الأزم���ة المالية 
العالمية خ�ل�ال الأعوام الما�ضية من خلل كب�ي�ر في النظام الم�صرفي العالمي، 
وم���ن وج���ود ثغرات لجوانبَ عدي���دة في بازل-2 من اج���ل حماية الم�صارف 
من ال�ضغوط الائتمانية التي تعر�ضت لها . تج�سّد بانهيار م�صارف عملاقة 
مث���ل ليمان ب���رذرز Lehman Brothers رابع �أك�ب�ر م�صرف في الولايات 
المتح���دة، الذي �أعلن �إفلا�س���ه في 15 �أيلول )�سبتم�ب�ر( 2008 وكان الم�ؤ�شر 

لبداية الأزمة المالية العالمية . 

وبالتوقف عند �أ�سباب �سقوط هذا الم�صرف الا�ستثماري الأميركي العملاق، 
ال���ذي عمره 158 �سنة والذي دف���ع بالاقت�صاد العالم���ي �إلى ال�سقوط، وجود 
غالبي���ة �أ�ص���ول فا�س���دة "Toxic Assets" مت�صلة بقرو����ض رهن عقاري 

اتفاقية بازل - 3
�إ�صلاح الخلل الذي �سمح بالأزمة المالية العالمية

بع����د الأزم����ة المالي����ة العالمية الأخ��ي�رة منذ �صي����ف 2008 وا�ستم����رار تداعياتها، والتي ت�سبب����ت بها بع�ض 
الم�ص����ارف الكب��ي�رة في الولاي����ات المتحدة، كانت الأ��وسأ منذ عام 1929 و�أزم����ة الركود الكبير عام 1938 في 
عه����د فرنكل��ي�ن روزفلت. و�أ��وسأ ما فيها �إن م�ـسبّبيها ا�ستف����ادوا من تبعاتها الكارثية دفع ثمنها المواطن 
عل����ى ح�س����اب ادخارات����ه وغذائ����ه وخدمات����ه و�سيا�سات دولت����ه. فكان لا بد م����ن �إعادة النظ����ر في القوانين 

والت�شريعات والقواعد الدولية التي تنظم عمل الم�صارف.
علـي بـدران*

مدير وخبير م�صرفي، 
ع�ضو نقابة خبراء المحا�سبة المجازين في لبنان

مالية

* alihbadran@yahoo.com
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في محفظت���ه، ومطالب���ة م�ص���رفي غول���دن �ساك����س و ج���ي ب���ي مورغ���ان 
بت�سديد م�ستحق���ات على ليمان برذرز المناف�س الأب���رز في �أعمال الم�ضاربة 
عل���ى قرو�ض الره���ن العقاري وتموي���ل �صناديق التح���وّط والمنتجات المالية 
والم�شتق���ات المعقدّة. وما تبعه من �شراء بن���ك �أوف �أميركا لم�صرف ميريل 
لين����ش لإنق���اذه. علماً �أن م�صرف غولدمان �ساك����س كان مهدداً بال�سقوط 
لولا �سخاء الأموال الفيدرالية عليه ب�سبب �ضغوط اللوبي الم�صرفي القوي في 

الولايات المتحدة ووجود مواقعَ حكومية لبع�ض الم�صارف. 

ومم���ا زاد الأزمة وجود �أدوات ومنتجات مالي���ة وم�شتقات في �أغلب الأحيان 
معقدة كثيراً غير وا�ضحة ال�شروط ولا طريقة عملها المنهجي، وكانت ت�سوّق 
�إلى الأفراد وال�شركات والم�صارف و�إبهارهم بتوقعات �أرباح قيا�سية في حين 
كان���ت بالواقع �أ�ص���ولًا فا�سدة انه���ارت �أ�سعارها ب�ص���ورة دراماتيكية نتيجة 
�أن�شط���ة الم�ضاربة عل���ى الم�شتقات المركبة والمعادن والم���واد الأولية والبترول. 
مّم���ا �أدى �إلى �ضخ مئات الملي���ارات تكبدتها الحكوم���ات في عدد من الدول 

لإنقاذ م�صارف كبرى كان البع�ض منها في و�ضع بالغ ال�ـــــــــسوء. 

ه���ل تحم���ي اتفاقية ب���ازل-3 الجدي���دة الم�صارف م���ن الأزم���ات المالية في 
الم�ستقب���ل والت�ص���دّي لنق���اط ال�ضع���ف التي كان���ت �سبباً لن�ش���وء الأزمة في 
الولاي���ات المتحدة الأميركية �أولًا ثم انت�شارها ب�شكل غير م�سبوق الى النظم 
المالي���ة والم�صرفي���ة؟ وما هي اب���رز الإ�صلاحات في التو�صيــ���ات الجـــديــدة 
لبازل-3 ، واقع الم�صارف اللبنانية خلال الأزمة المالية و�أ�سباب عدم الت�أثر 

بها، ومدى انعكا�س هذه الاتفاقية والتحديات على الم�صارف اللبنانية.

�أبرز الإ�صلاحات في م�ضمون بازل-3
تترك���ز �أهم التو�صيات في اتفاقية ب���ازل-3 في الت�شدد وت�ضييق مفهوم ر�أ�س 
المال الذي يدخل في معدل الم�ل�اءة، وجعله �أكثر تحديداً و�شفافيةً با�ستبعاد 
الأدوات التي لا يمكنها ا�ستيعاب خ�سائر مبا�شرة، و�إ�ضافة ح�سابات جديدة 

�إلى الموجودات المثقلة التي يترتب عليها متطلبات ر�أ�سمالية. 

ح�ـس���ب الاتفاقي���ة الجديدة المقترح���ة �إن معدل كفاي���ة الر�ساميل، �أو معدل 
الم�ل�اءة الدولي���ة بقيت كما ه���ي 8 في المئ���ة تحت�سب كن�سبة م���ن الموجودات 
المرجح���ة ب����أوزان المخاطر. غ�ي�ر �أن هذه الن�سبة تغ�ي�رّت ولم تعد 4 في المئة 
كحـ���دٍ �أدن���ى للأموال الخا�ص���ة الأ�سا�سي���ة )Tier One( و4 في المئة كحـدٍ 
�أق�ص���ى للأموال الخا�ص���ة الم�ساندة )Tier Two( ب���ل �أ�صبحت 6 في المئة 

)Tier One( و2 في المئة فقط )Tier Two( اعتباراً من العام 2015. 

وبذلك يكون مفهوم ر�أ�س المال الأ�سا�سي )Tier One( مقت�صراً على ر�أ�س 
الم���ال المكتت���ب به والأرباح غير الموزع���ة، و�أدوات ر�أ�س الم���ال غير الم�شروطة 
بعوائدَ �أو بتاري���خ ا�ستحقاق. �أي �أن يكون ر�أ�س المال قادراً على ا�ستيعاب �أي 

خ�سائر فور حدوثها. 

�إن الت�شدد في مكونات ر�أ�س المال، �أدخل تعديلًا جذرياً على مكونات الأموال 
الخا�ص���ة الأ�سا�سي���ة ، لناحي���ة ن�سبة الـ 6 في المئ���ة في )Tier One( بحيث 
جع���ل �أغلبه���ا ، �أي ن�سبة 4.5 في المئة تقت�صر عل���ى ر�أ�س المال المدفوع وعلى 

 Common( الاحتياط���ات والأرب���اح غ�ي�ر الموزعة �أي حق���وق الم�ساهم�ي�ن
 . )Equity

�أم���ا ر�أ����س المال الم�سان���د )Tier Two( فقد تم ا�ستبعاد ع���دد من الأدوات 
التي كانت �سابقاً محت�سبة �ضمن ر�أ�س المال الأ�سا�سي وتقت�صر على الأدوات 
لخم�س �سنوات على الأقل. و�أنواع من الاحتياطات النقدية ومجمع ال�ضرائب 
والتي يمكنها تحمّل الخ�سائر قبل �أية مطلوبات للغير على الم�صارف �أبرزها 
الودائ���ع. وي�ش���كّل ذلك تحوّلًا في بني���ة ر�ساميل الم�ص���ارف ودرجة �أعلى من 

ال�شفافية تجاه الأ�سواق والمودعين وحاملي �سندات الم�صارف. 

�إلزامي���ة تكوي���ن احتياطي لحماي���ة ر�أ�س المال خ�ل�ال الأزمات:  	•
تو�صي الاتفاقي���ة الجديدة ب�ضرورة تخ�صي����ص ر�أ�س مال �إ�ضافي، 
�أي تكوين هام�ش يعرف بر�أ����س المال الاحتياطي لحماية ر�أ�س المال 
خ�ل�ال الأزمات. على �أن يت�شكّل من حقوق الم�ساهمين ال�صافية كما 
في )Tier One(. وهذا الاحتياطي لم يكن موجوداً في بازل-1 ولا 
في بازل-2. والهدف من���ه القابلية ال�سريعة لامت�صا�ص �أي خ�سائر 
طارئ���ة بحي���ث تك���ون ن�سبة 2.5 في المئ���ة من الموج���ودات المرجحّة 
ب����أوزان المخاطر. وفي المجم���ل ي�صبح على الم�ص���ارف �أن تجمّد ما 
يع���ادل 7 في المئة من قيمة ا�ستثماراتها الخا�ضعة للمخاطرة المالية 
على �ش���كل ر�أ�س مال �إ�ضافي وظيفته الحماي���ة في مواجهة الأزمات 
الطارئ���ة . وفي ح���ال ا�ستعمال ه���ذا الاحتياط يجب �إع���ادة تكوينه 

تدريجياً من خلال عدم توزيع الأرباح على الم�ساهمين. 

التجاري���ة  العملي���ات  مقاب���ل  �إ�ض���افي  م���ال  ر�أ����س  تخ�صي����ص  	•
كالاعتم���ادات الم�ستندي���ة وبوال�ص الا�ست�ي�راد والت�صدير في �صلب 
الموج���ودات. وبالت���الي يزيد من كلف���ة عمليات التج���ارة الخارجية 
عل���ى الم�ست���وى العالمي، عل���ى الرغم م���ن الم�ستوى المت���دني لمخاطر 
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ه���ذه العمليات خ�صو�صاً الإعتمادات الم�ستندية حتى في حال تخلّف 
الم�ست���ورد �أو ف���اتح الإعتماد عن الدفع، ف����إن الإعتماد الم�ستندي في 
غالبية الأحيان لا يتحول �إلى داخل الميزانية لأن الوثائق التي يقبلها 

الم�صرف تمنحه �سيطرة تامة على الب�ضائع التي يتم ا�ستيرادها. 

تكوي���ن م�ؤون���ات لأخط���ار متوقع���ة �أثن���اء الف���ورة الاقت�صادية  	•
وف�ت�رات الانتعا����ش تح�سّباً ل�سنوات الرك���ود، والح�ؤول دون اتباع 
�سيا�س���ات ت�سليفية والتمويل المف���رط للأن�شطة الاقت�صادية خلال 
ف�ت�رات النمو، مما ي�ؤدي �إلى احتفاظ الم�صارف بر�ساميلَ متدنية 
ن�سبي���اً خ�ل�ال ف�ت�رة الانتعا����ش. وال���ذي �ساهم �إلى ح���د كبير في 
ت�ضخي���م فقاعة �أ�سعار الموج���ودات وخا�ص���ة العقارية. من خلال 
ت�ساه���ل الم�ص���ارف وتو�سعها في من���ح القرو����ض والت�سليفات على 
اعتب���ار �أنها متدنية المخاطر ن�سبياً عندما يكون النمو الاقت�صادي 
جيداً. �إلا �أن احتف���اظ الم�صارف بر�سملة �أعلى لحمايتها تجاه �أي 
�أزم���ة مالية في الم�ستقبل ق���د يحدث �أزمة ركود حادة في الاقت�صاد 
العالمي ويطيل مداه، وال���ذي لا يزال يعالج تداعيات الأزمة المالية 

الأخيرة . 

فالمب���د�أ الاقت�ص���ادي عندما يعاني الاقت�صاد م���ن ركود �شديد لا تنطبق 
القواع���د المعت���ادة. التق�شف يق�ضي على الأه���داف التي و�ضع من اجلها 
عندم���ا يحاول الجميع ت�سدي���د الديون وي�ؤدي �إلى الانكما�ش والركود، 

وفي المقابل من ال�ضروري للدولة �أن تنفق للخروج من الأزمة.

تعزيز م��سألة ال�سيولة. ت�سعى تو�صيات بازل-3 �إلى تعزيز ال�سيولة  	•
لحماي���ة الم�ص���ارف تج���اه الأزمات المالي���ة في الم�ستقب���ل لأنها جزء 
�أ�سا�س���ي من الا�ستق���رار والنمو، و�أحد ركائ���ز الربحيّة التي ت�ستند 
�إليه���ا الم�ص���ارف حول الع���الم ب�ش���كل �أ�سا�س���ي �إلى التمويل ق�صير 
الأجل لمن���ح الت�سليفات والدخ���ول في ا�ستثم���ارات متو�سطة وطويلة 

الأجل حيث ي�شكل فرق الا�ستحقاقات م�صدراً مهماً لربحيّتها. 

كان���ت م�شكلة ال�سيولة ه���ي الأبرز التي تعر�ضت لها الم�ص���ارف خلال الأزمة 
المالي���ة العالمي���ة، عندم���ا اهتزت الثق���ة بالنظ���ام الم�صرفي العالم���ي. وهناك 
تو�صي���ات في ب���ازل-3 لإيجاد معيار عالم���ي لل�سيولة يتط���رق �إلى �صلب العمل 
الم�صرفي. بالرغم من �إعطاء مو�ضوع ملاءة الر�ساميل �أهمية اكبر على �سيولة 
الموج���ودات نظ���راً لقدرة ال�سلط���ات النقدية �أو الم�ص���ارف المركزية ما دامت 
الم�ص���ارف مليئة على �ضخّ ال�سيولة خ�ل�ال الأزمات وهذا ما ح�صل في الأزمة 

المالية العالميّة. وتقترح لجنة بازل في مو�ضوع ال�سيولة اعتماد ن�سبتين:
 

الأولى: ن�سب���ة ال�سيولة الجاهزة للم���دى الق�صير، �أي ن�سبة تغطية ال�سيولة 
)LCR( بمعن���ى �إجب���ار الم�ص���ارف على خف����ض اعتماده���ا المتوا�صل على 
التموي���ل ق�ص�ي�ر الأجل وفر�ض ن�سب���ة �سيولة عالية تمكنها م���ن مواجهة �أي 
�أزم���ة جديدة . وتحت�سب بتن�سيب الأ�صول ذات ال�سيولة العالية التي يحتفظ 

بها الم�صرف لمدة 30 يوماً من التدفقات النقديّة لديه. 
الثاني���ة: ن�سب���ة قيا�س ال�سيول���ة البنيوية في المدى المتو�س���ط والطويل ، �أي 

م���دى توفر م�ص���ادر التمويل الم�ستق���رة لن�شاطات الم�ص���رف الا�ستثمارية 
 .)NSFR( والت�سليفية

�إن تطبيق هذه الن�سبة �سيكون لها ت�أثير على الوظيفة الأ�سا�سية للم�صارف، 
�أي الو�ساطة وتحوي���ل الآجال ، وكذلك على قدرة الم�صارف على الإقرا�ض، 
عدا عن زيادة كلفة الإقرا�ض الناتج عن زيادة ال�سيولة مما ي�ؤدي �إلى ارتفاع 
الفوائد. �إن الن�سب المقترحة من متطلبات ال�سيولة المتو�سطة والطويلة الأجل 
لي�ست بالأمر ال�سهل لانعكا�س ذلك على الأرباح نتيجةً لتراكم ال�سيولة و�إلى 

ا�ضطرار الم�صارف لزيادة م�صادر التمويل. 

ومن التو�صيات �أو التعديلات المطلوبة في بازل-3 التالي:
 )Derivatives( الم�شتق���ات  �س���وق  مركزيّ���ة  وتوحي���د  تنظي���م  	•
والا�ستثمارات العالية المخاطر وممار�سات الت�سنيد و�إعادة الت�سنيد 
المعق���دة وممار�سات �إدارة المخاط���ر بحلول الع���ام 2012، وتوحيد 
قوان�ي�ن ومعاي�ي�ر المحا�سبة عل���ى الم�ستوى الدولي بحل���ول منت�صف 

العام 2012.

الح�ص���ول على ت�صديق لإن�شاء ال�صناديق الا�ستثمارية التحوطية  	•
)hedge funds( والت���ي �ستكون ملزم���ة بالإف�صاح عن ح�ساباتها 
ب�شفافيّ���ة لل�سلط���ات الإ�شرافيّ���ة وكذل���ك تنظيم عم���ل ال�صناديق 

الإ�ـستثماريّة الخا�صة خ�صو�صاً الأجنبيّة.

 Credit“    "الإئتماني الت�صنيف  "وكالات  تنظيم ومراقبة عمل  	•
 ”Rating Agencies

و�ض���ع قوان�ي�ن وت�شريع���ات في الم�ص���ارف المتعلقة بمن���ح مكاف�آت  	•
وحواف���زَ للعامل�ي�ن والمديري���ن التنفيذيّين الذين يمنح���ون قرو�ضاً 
و�صفق���ات تت�ضمّ���ن مخاط���ر كبيرة على الم���دى الق�ص�ي�ر. وتعزيز 
المراقب���ة الا�شرافية الفعالة على تلك الممار�سات والم�ساهمة في دعم 

تكاف�ؤ الفر�ص.

الجدي���ر بالذكر �أنّ �أحد الم���دراء التنفيذيّين في م�ص���رف غولدمان �ساك�س 
الأميركي وهو �أكبر م�ؤ�سّـ�س���ة م�صرفيّة ا�ـستثماريّة في العالم لويد بلانكفين 
تقا�ض���ى مكاف�أة خلال الع���ام 2008 بقيمة حوالي 41 ملي���ون دولار وفي �أوجّ 

الأزمة تقا�ضى بلانكفين 863 �ألف دولار في �سنة 2009.

الت�شديد على ا�ضطلاع مجل�س �إدارة الم�صرف بم��سؤوليته الكاملة  	•
عن الم�صرف بما في ذل���ك ا�ستراتيجية �أعماله ومخاطره وتنظيمه 
والحوكم���ة، نظ���راً لأهميته���ا، نتيجة الم�ش���اكل الكث�ي�رة التي برزت 
خلال الأزمة في ممار�س���ات الحوكمة من خلال مراقبة غير كافية 

من قبل مجل�س الادارة و�إدارة المخاطر.

تاريخ بدء �سريان تو�صيات بازل-3
اعتب���اراً من 2013/1/1 �سيبد�أ التطبيق التدريجي لاتفاقية بازل-3 بحيث 
يت���مّ ترك ال�سنتين المقبلت�ي�ن 2011 و 2012 بدون موجب���ات، وذلك لإعطاء 
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اقت�صادي���ات العالم فر�ص���ة �إ�ضافيّة خا�صة الإقت�ص���اد الأميركي والأوروبي 
للخ���روج من الأزم���ة الماليّة وحالة الرك���ود ومعاودة النم���و. �أي �أنّ  التطبيق 
�ـسيك���ون خ�ل�ال ف�ت�رة زمنيّ���ة انتقاليّة من 6 �سن���وات تب���د�أ في 2013/1/1 
وتنته���ي في 2019/1/1. وبحل���ول ال�سن���ة 2015 يج���ب على الم�ص���ارف �أن 
 one تك���ون قد رفع���ت �أموال الإحتياط �إلى ن�سبة 4.5 في المئة وهو ما يعرف
capital ratio-core tier وبحلول العام 2019 ترفع بن�ـسبةٍ  �إ�ضافيّة 2.5 

.Counter – cyclical في المئة وهذا ما يعرف بـ

الم�صارف اللبنانيّة ونجاحها في تخطّي الأزمة الماليّة العالميّة  
لبن���ان كان الإ�ـستثن���اء الوحيد في منطق���ة ال�شرق الأو�س���ط في تخطّي �أ�سو�أ 
الأزمات الماليّة العالميّة �ضمن بيئةٍ  �ـسيا�سيّة و�أمنيّة تهتزّ من حينٍ  لآخر، في 
ح�ي�ن تجهد الكيانات الإقت�صاديّة لا�ستعادة بع����ض عافيتها وفي الوقت ذاته 
وا�صل القطاع الم�ص���رفي اللبناني نموّه بالرغم من الأزمة م�ـستنداً �إلى عدّة 

وقائع �أبرزها:

اعتم���اد الم�ص���ارف اللبنانيّ���ة عل���ى الودائ���ع كم�ص���درٍ  �أ�سا�س���يّ،  	•
ولي�س عل���ى �أ�سواق الإئتمان كما في الدول المتقدّم���ة. �إذ �أن الودائع 
الم�صرفيّ���ة هي المح���رّك الأ�سا�سي لنموّ الن�ش���اط الم�صرفي. وبلغت 
الودائ���ع المجمّع���ة للم�ص���ارف اللبنانيّ���ة بح���دود 104 ملي���ار دولار 
و�إجم���الّي الموج���ودات المجمّعة بحدود 124 ملي���ار دولار لغاية تموز 
)يولي���و( 2010. بحي���ث �شكّل���ت الودائع بح���دود 83،2 في المئة من 

�إجمالي المطلوبات )1(.

�إنّ مي���زة الم�ص���ارف الغنيّة بقاعدة الودائع تكت�س���ب �أهميّة كبيرة في �أوقات 
�صعبة كالتي يمر بها العالم. لأنّ م�صدر التمويل من الودائع �أكثر ا�ـستقراراً 
م���ن الم�ص���ادر التمويليّة الأخ���رى. لا �سيم���ا المتعلّقة بتموي���ل الأ�سواق حيث 

الخط���ورة. وم���ن المفتر�ض �أن ت�ش���كّل الودائع �أغلبيّة م���وارد الم�صارف على 
غرار القرو�ض التي ت�شكّل �أغلبيّة �أ�صولها. 

بالتالي لم تع���رف الم�صارف اللبنانيّة خلال الأزمة الماليّة ال�شحّ في ال�ـسيولة 
�أي �أزم���ة الإئتم���ان “Credit Crunch” على غ���رار ما ح�صل لدى �أكبر 

الم�صارف العالميّة.

ال�ـسيول���ة الموجودة لدى الم�صارف اللبنانيّة م���ن �أعلى الن�سب عالميّاً بح�ـسب 
المعايير الإقليميّة والدوليّة، وبات اعتمادها �إلى جانب الكفاية في ر�أ�س المال 
مّم���ا �أت���اح للم�صارف �أن تبقى بعيدة ع���ن مفاعيل الأزم���ة العالميّة. كما �أنّ 
ال�سيول���ة العالية لا تعطّل عمليّ���ة الت�سليف بل ت�سمح بتعزي���ز �إمكانيّة تمويل 
حاجات القطاع العام والخا�ص �إ�ضافةً �أنّها تمثّل جزءاً مهمّاً من الإ�ستقرار 

والنمو.

ة المك���وّن الأبرز لإجمالي موارد الم�صارف  حج���م الأموال الخا�صّ 	•
اللبنانيّ���ة والتي ارتفعت �إلى حوالي 9 مليار دولار في تموز )يوليو( 
2010. و�شكّلت الأموال الخا�صة بحدود 7،4 في المئة من �إجمالي 
ميزانيّ���ة الم�ص���ارف. و 27،4 في المئ���ة م���ن مجم���وع الت�ـسليف���ات 
للقط���اع الخا����ص في نهاي���ة تموز 2010.  وه���ي تعتبر ن�ـسب جيّدة 
ومرتفع���ة بالمقارنة مع ما هو �سائد في ال�صناعة الم�صرفيّة العالميّة. 
وبالتالي ل���دى الم�صارف اللبنانيّة قدرة بفع���ل ر�ـساميلها والم�ؤونات 
المقتطعة من ا�ـستيع���اب ب�ـسهولة زيادة الديون الم�شكوك بتح�صيلها 
)NPL( بن�ـسبة 50 بالمئة. وبالتالي وجود م�ستوىً جيد من الأموال 
الخا�ص���ة والم�ل�اءة تّم تحقيقه على م���دى �سنواتٍ طويل���ة وبتحفيز 
وطل���ب م���ن الم�صرف المرك���زي �شكل �ضمان���اً تجاه الأزم���ة العالميّة 
الماليّ���ة وتداعياتها. كما �أنّ مع���دّل الملاءة المثقل ب�أوزان المخاطر في 
الم�ص���ارف اللبنانيّ���ة ح�سب اتفاقيّة بازل -1 �أك�ث�ر من 20 في المئة، 
فيما يبل���غ معدّل الملاءة المحت�ـسب عل���ى �أ�ـسا�س بازل-2 حوالي 12 
في المئة، في حين �أنّ تو�صيات بازل-3 �أبقت الن�ـسبة على 8 في المئة، 

ا تختلف في مقاربة المخاطر الم�صرفيّة. �إّمن

ال���دور الرقاب���ي لل�سلط���ات النقديّ���ة في لبن���ان والتعامي���م التي  	•
حال���ت دون انزلاق الم�صارف اللبنانيّة في م�ـستنقع الم�ـشتقّات الماليّة 
المعقّ���دة، �أو �سن���دات الرهن العقاري الت���ي �أدّت �إلى خ�سائرَ بمئات 
الملي���ارات للم�صارف الدوليّة. وكانت ال�ـسب���ب الأول لأزمة ال�ـسيولة 
الكب�ي�رة الت���ي �ضربت تل���ك الم�ص���ارف، وفي تفجير الأزم���ة الماليّة 

�صيف 2008.

وبالتالي تجنّبت الم�صارف اللبنانيّة الدخول في م�ضاربات وفي لعبة الم�ـشتقّات 
والأدوات الماليّة الخارجيّة. وكانت محدودة في بع�ض الم�صارف ب�ـسبب عدم 
 ”Financial Leverage Ratio“ القدرة عل���ى ا�ستخدام الرافعة الماليّ���ة
�أي ن�سب���ة الدي���ن �إلى حقوق الم�ساهم�ي�ن. وكانت النتيجة خ���روج الم�صارف 
اللبنانيّ���ة معافاة من الأزمة الماليّة، وتحوّل���ت �إلى حالة ثقة ونجاح كان من 

نتائجها تدفق الودائع الخارجيّة.
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تمكّن الم�صارف اللبنانيّة من احتواء الأزمة الماليّة وا�ستمرار تو�سّع  	•
وانتعا����ش عمليّ���ة الت�ـسلي���ف ب�ش���كلٍ طبيعي، حيث �سجّل���ت معدّلات 
قيا�سيّة في وقت كانت ت�ـسليفات الم�صارف في تراجع قويّ في معظم 
�أنح���اء العالم تقريباً. ويع���ود ال�ـسبب في ذل���ك �إلى تميّز الم�صارف 
اللبنانيّ���ة بن�سبةٍ عالية م���ن ال�ـسيولة مع رافع���ة ا�ـستدانة منخف�ضة 
الأم���ر الذي يمكنه���ا من تلبي���ة الحاج���ات الإقت�صاديّ���ة المتزايدة 
و�شجّ���ع ذلك �ـسيا�سات الم�صرف المركزي المحفّزة للت�ـسليف بالليرة 
من خلال دع���م الفوائد والإعفاءات من الإحتياطيّ الإلزامي. مّما 
�أدّى �إلى تراجع دولرة الت�ـسليفات مّما يعيد الدور الفاعل �إلى الليرة 
في الإقت�ص���اد وي�ؤمّ���ن ق���درة �أكبر للتحكّ���م بالتط���وّرات والأحداث 
الإقت�صاديّ���ة. وبلغت �إجمالي محفظة القرو����ض والت�ـسليفات لغاية 
تم���وز )يوليو( 2010 بحدود  31.70 مليار دولار بزيادة حوالي 20 
في المئة عن الفترة ذاتها ل�ـسنة 2009. وتعتبر هذه الن�ـسبة من �أعلى 

الن�سب التاريخيّة في لبنان. 

وب���د�أ التناف�س الم�ص���رفّي ي�شهد عمليّ���ات توظيف الم���وارد، و�أهميّة متزايدة 
ب���د�أت تعطيه���ا الم�ص���ارف اللبنانيّ���ة لتطوير خدم���ات ومنتج���ات التجزئة 
م���ن قرو�ضٍ للأفراد بمختل���ف �أنواعها �إ�ضافةً لقرو����ض الإ�سكان والمناف�سة 
الكبيرة بين الم�صارف لمنح هذا النوع من القرو�ض ال�ـسكنيّة وب�شروطٍ و�آجال 
مختلف���ة. �إ�ضافةً لزيادة �أوجه التعاون مع الم�ؤ�سّـ�سات الر�ـسميّة وغيرها على 
�صعيد �إنج���از بروتوكولات بين الم�صارف و�صن���دوق تعا�ضد الق�ضاة ووزارة 
الزراع���ة ووزارة المهجّرين وتّم �إ�صدار التعاميم من الم�صرف المركزي بهذا 

الخ�صو�ص.

الم�صارف اللبنانيّة ما زالت تعمل �ضمن الدور التقليدي للم�صرف  	•
التج���اري على عك����س العديد من الم�ص���ارف الدوليّة حيث تداخلت 
الإ�ـستثماريّ���ة  العمليّ���ات  وب�ي�ن  التقليديّ���ة  الم�صرفيّ���ة  العمليّ���ات 
وت�ضخّمها من خ���ارج ميزانية الم�صارف لق�سمٍ كبير من ر�أ�س المال 
واقترابها من حافة الإفلا�س، ب�ـسبب �إلغاء الفوا�صل بين الم�صارف 
الإ�ـستثماريّ���ة والم�صارف التجاريّة في الخارج مما �أدّى �إلى ت�صاعد 
فقاع���ة الأ�س���واق و�صولًا �إلى الأزم���ة الماليّة العالميّ���ة حيث تعاظمت 
الم�صال���ح الماليّة لم�صارف الإ�ـستثمار و�شركات الو�ـساطة التي كانت 
ت�ـستهدف مدّخرات الم�ص���ارف التجاريّة و�إدخالها بالتالي في دورة 

ال�سوق.

ولحماي���ة ه���ذا ال���دور في لبنان �أ�ص���در الم�ص���رف المركزي تعامي���مَ عديدة 
ولا ي���زال يتابع ذل���ك ليكون دور م�ص���ارف الأعمال مختلف���اً عن الم�صارف 
التجاريّ���ة والت�شديد على الم�ص���ارف الإ�ـستثماريّة القي���ام بدورها كم�ساهمٍ 
�ص���اً من الم�صارف  وك�شري���ك في الم�ؤ�سّـ�سات الت���ي تموّلها، وهي �أكثر تخ�صّ
التجاريّة في عمليّة ت�شجي���ع وتن�شيط التوظيفات والإ�ستثمارات ودورها غير 
�شبي���ه بالم�ص���ارف التجاريّة لجهة قب���ول الودائع مما يحتّ���م �ضرورة تفعيل 

الأ�سواق الماليّـــــة. 

انعكا�س تو�صيات بازل -3 والتحدّيات �أمام الم�صارف اللبنانيّة

هن���اك تو�صيات �أو �إ�صلاحات جدي���دة في اتفاقية بازل-3 يرتقب العمل بها 
�ضمن معاي�ي�ر لقواعد جديدة للعمل الم�صرفي، ترتك���ز على خف�ض الرافعة 
الماليّ���ة وزيادة ال�سيولة لدى الم�ص���ارف، �إ�ضافةً �إلى فر�ض �ـسيا�سات تق�شّف 
انطلاق���اً من تعزيز القدرة عل���ى مواجهة م�ـشكلات تتعلّ���ق بتجديد الديون 

تكفل ت�صويب الإنحراف الذي �أطاح بالقواعدَ الأ�ــسا�ـسيّة.

القط���اع الم�ص���رفي �أ�صب���ح اليوم �أم���ام مواجه���ة معاييَر جدي���دة من خلال 
التو�صيات الجديدة لبازل-3 وهي ت�ضع معايير ترتبط بزيادات ر�أ�س المال. 
فالاهتمام بعمليّات الر�ـسملة �ستكون الداعمَ الأ�سا�سيّ لقدرات الم�صرف في 

مواجهة �أيّ �أزمةٍ  ماليّة قد تح�صل في الم�ستقبل.

الإ�صلاحات �أو التو�صي���ات للإتفاقيّة الجديدة لن يكون لها ت�أثير كبير على 
الم�ص���ارف اللبنانيّة لأن �أغلب المتطلّبات موج���ودة �أ�سا�ساً من خلال تعاميم 

ال�سلطات النقديّة والتي يتمّ العمل بها.

فالم�ص���ارف في لبن���ان تطبق ب���ازل-2 وال���ذي �ساهم في حماي���ة الم�صارف 
اللبنانيّ���ة م���ن التقلّبات الطارئة ولك���ن كان للرقابة والتع���اون مع الم�صرف 

المركزي دوراً �أ�سا�سيّاً على هذا ال�صعيد.

الم�صارف اللبنانيّة ت�ـسعى دائماً �إلى تعزيز ر�ساميلها واحتياطاتها في موازاة 
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تو�سّـ���ع طبيعة وحجم موجوداته���ا، لا �ـسيما المثقلة ب����أوزان مخاطر مرتفعة 
كالت�ـسليفات للقطاع الخا����صّ التزاماً باتفاقيّة بازل-2 وتح�ضيراً للمطلوب 

في بازل-3 لزيادة ثقة المودعين والم�ـستثمرين بهذه الم�صارف.

كذل���ك يتمّ تو�ـسي���ع الر�ساميل من خلال فتح قاعدة ملكيّ���ة الم�صارف �أمام 
م�ـساهم�ي�ن جدد لبع����ض الم�ص���ارف �أو عبر �إ�ص���دار �أ�سهم عاديّ���ة وا�ـسهم 
تف�ضيليّة و�إي�صالات الإي���داع العموميّة وال�ـسندات القابلة للتحويل �إلى ر�أ�س 
م���ال، من �أجل �إعط���اء م�ـساحة وا�سعة لزيادات ر�أ�س الم���ال وتن�شيط ال�سوق 
الماليّ���ة في لبنان والإنتقال بالم�ؤ�سّـ�سات الم�صرفيّة �إلى الجمهور والتحوّل �إلى 
م�ص���ارف �إقليميّة كبيرة من خلال دخول �أ�ـس���واق البور�صة والتي لا بدّ من 
�إع���ادة النظر في هيكليّتها و�إمكانيّة تحوّلها �إلى نظام القطاع الخا�صّ وعدم 
ارتباطها بوزارة الماليّة ب�شكلٍ �أ�سا�سيّ وت�ـشجيع الم�صارف على �إدراج �أ�ـسهمها 

في البور�صة و�أن لا يكون ذلك مقت�صراً على عددٍ قليل من الم�صارف.

�إنّ دخ���ول الم�صارف با�سهم و�ـسندات من ��شأنه �إيجاد توازن لتن�شيط حركة 
الت���داول وظهور �ـس���وق ماليّ���ة حقيقيّة خ�صو�ص���اً بعد �إقرار قان���ون تنظيم 

وتفعيل الأ�سواق الماليّة الذي لا يزال يدر�س في مجل�س النواب.

ب���ازل-3،  تو�صي���ات  المق�ت�رح في  ال�سيول���ة  فيم���ا خ����صّ عن�ص���ر  	•
لا تحت���اج الم�ص���ارف اللبنانيّ���ة �إلى �إدخ���ال تغي�ي�راتٍ مهمّ���ة، لأنه 
موج���ود في الأ�سا�س بن���اءً لتعاميم عديدة م���ن ال�ـسلطات الرقابيّة، 
فال�سيول���ة المرتفعة لدى الم�صارف اللبنانيّ���ة، رغم ت�أثيرها ال�ـسلبي 
عل���ى الربحيّ���ة، كان ل���ه الأهميّ���ة وكان خ���طّ الدف���اع الأول �أم���ام 
الأزم���ة الماليّة، وقد اعت�ب�رت ن�ـسبة فائ�ض ال�سيول���ة الأعلى مقارنةً 
بالم�ستوي���ات المرجعيّ���ة في المنطقة والعالم. وفي الوق���ت ذاته �ـشكّلت 
ال�ـسيول���ة المرتفعة محرّكاً مهمّ���اً لتدفق الر�ـساميل في اتجاه القطاع 

الم�صرفي.

التحدّيات الم�سـتقبليّة للم�صارف اللبنانيّة
بالرغ���م من �أنّ العمل الم�صرفي اللبن���اني �ـشكّل نموذجاً احتذي في الكثير من 
الأ�س���واق الم�صرفيّة بعد الأزم���ة الماليّة العالميّة، و�أنّ التط���ورات التي �شهدها 
القط���اع حت���ى الف�صل الثاني م���ن العام الح���الي والإنجازات الت���ي تحقّقت 
في���ه تعكـ�س ا�ـستمراراً لفر�ص النموّ الم�ـستم���رّ في الم�ـستقبل المنظور. لكن هذه 
الإيجابيّ���ات والفر�ص تترافق مع عددٍ من التحدّي���ات الأ�ـسا�سيّة التي �ـست�ؤثر 
عل���ى وتيرة النمو وب�ـشكلٍ خا�ص عل���ى الربحيّة ب�ـسبب انخفا�ض الفوائد، مّما 
�ـسيرتّ���ب �صعوبات �أكبر على الم�صارف لتحقيق �أرباح مت�أتّية من فرق الفائدة 
بين ما ت�ـسدّده من فوائد للمودع وما تتقا�ضى من فوائدَ على �ـسندات الخزينة 
اللبنانيّة كثيراً من  ا�ـستف���ادت الم�صارف  �أي موازن���ة  “Arbitrage”بحيث 
ه���ذا الهام����ش، وبانته���اء ه���ذه المرحلة ب���ات على الم�ص���ارف اتب���اع منهجيّة 
جدي���دة في عملها، من خلال التركيز على المزيد من التنويع في الت�ـسليف �إلى 
القط���اع الخا����صّ وزيادة �إيرادات الخدم���ات “Fee Income” والتي ت�ؤدي 
دوراً مهمّ���اً في ربحيّة الم�صارف وتعزيز المناف�ـس���ة لخدمة الم�ـستهلك وحمايته 
مّم���ا يتطلّ���ب تطوير وخلق خدمات ومنتجات جديدة، وه���ذا ما يقوم به عدد 
كبير من الم�صارف مّما �أدّى �إلى ارتفاع الت�ـسليفات مقارنةً بال�ـسنة الما�ضية.

كما �أنّ الإهتم���ام بعمليّة الر�ــسملة التي �ـستك���ون الداعم الأ�سا�سي لقدرات 
الم�صرف لمواجهة المخاطر الت�ـسليفيّة.  

�إنّ توفر فر�ص الإقرا�ض الجيّدة لكافة القطاعات �أمرٌ يتطلّب جهداً وتحدّياً 
في ظ���لّ الت�ـشدّد المتزاي���د في �إدارة المخاطر التي تفر�ضها المعايير الم�صرفيّة 

الجديدة.

التو�سّ���ع للم�صارف والتواجد خارج الحدود اللبنانيّة لدعم النموّ  	•
الم�ـستقبل���ي والبحث عن فر�صٍ جديدة لتطوي���ر ن�شاطها وا�ـستغلال 
موارده���ا المتعاظمة لي�ؤ�سّـ�س ذلك لمرحل���ةٍ جديدة يكون للم�صارف 
اللبنانيّ���ة بع���دٌ �إقليميّ. علم���اً �أنّه يوجد عدد م���ن الم�صارف فتحت 
فروع���اً �أو مكات���ب تمثي���ل وم�ؤ�سّـ�س���اتٍ تابعة لها في ال���دول العربيّة 
والإفريقيّ���ة والأوروبيّة و�أميركا الجنوبيّة وتحقق مداخيل ت�صل �إلى 

20 في المئة من دخلها الإجمالّي.

ومن التحديات المهمّة �أي�ضاً، ارتباط فر�ص الن�شاط المتاحة ب�أداء  	•
القطاع���ات الأ�ـسا�سيّ���ة والإ�ـستقرار ال�ـسيا�س���ي والأمني وهو الركن 
الأ�سا�سي للنموّ الإقت�صادي، �إ�ضافةً �إلى تحدّيات المناف�سة المتزايدة 
داخل القطاع الم�صرفي والتطورات في �أ�سواق النقد المحليّة والعالميّة 

وانعكا�سها على �أ�سعار الفائدة.

ال�شامل  �أهميّ���ة م�ضي الحكومة في عمليّة ت�سريع برامج الإ�صلاح  	•
وتقلي�ص حجم الدين وخدمته لتح�سين الت�صنيف ال�ـسيادي للدولة 
مّم���ا يرف���ع �سقف ت�صني���ف الم�ص���ارف ويع���زّز دوره���ا وانت�شارها 
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داخليّاً و�إقليميّاً وعالمياً. والدخول في م�شاريع �شراكة بين القطاعين 
الع���ام والخا����ص PPP والتي تتمتّع بمكونات الج���دوى الإقت�صاديّة 
والماليّة المطلوبة وبالت���الي تكون مجدية ومربحة لتمويلهـا. فالو�ضع 
الم���الي ال�سليم للم�ؤ�س�سات الم�صرفي���ة يرتبط ب�سلامة المالية العامة 
للدول���ة و�سلام���ة الاقت�ص���اد الكل���ي الذي تعم���ل �ضمن���ه م�ؤ�س�سات 

القطاع الخا�ص.

ه���ل تكف���ل الإ�صلاح���ات �أو التو�صي���ات الجدي���دة لبازل-3 بع���دم انهيار 
الم�ص���ارف �إذا حدث���ت �أزمة ماليّة عالميّة جديدة. وه���ل الن�سخة المح�سّـنة 
لب���ازل-3 �ـس���وف تت�ص���دّى لبع����ض جوان���بَ ال�ضع���ف في ب���ازل-2 والت���ي 
�ـسمحت بوقع الأزمة الماليّة، ولها المقدرة على تح�صين الم�صارف لت�صبح 
�أكثر قوة وا�ـستقراراً في مختلف �أنحاء العالم. �أم �إنّ الاتفاقية الجديدة 
لن ت�شكّل خطورةً على الم�صارف الكبيرة ولا تعرقل �أرباحها فيما تهدد 
الم�ص���ارف ال�صغ�ي�رة، التي �ـست�ضطرّ �إلى تخفي����ض القرو�ض ورفع �سعر 

الفائدة مما ي�ؤثّر على وجودها وقدرتها على المناف�ــسة.

ه���ل يمنع فر�ض الر�ـسمل���ة الإحتياطيّة المرتفعة، من 2 في المئة �إلى 7 في 
المئ���ة ح�ـسب ب���ازل-3، �إلى عدم مخاطرة الم�ص���ارف بالإ�ـستثمار في �أ�صولٍ 
تتمتّ���ع برافع���ة ماليّ���ة كب�ي�رة فيما يهدّد ذل���ك بخ�ــسائرَ كب�ي�رة في حال 

تراج���ع قيمة ه���ذه الأ�صول. خ�صو�ص���اً لدى الم�ص���ارف الأميركيّة التي 
تلج����أ �إلى الم�ـشتقّ���ات الماليّ���ة والت���ي يمك���ن التلاع���ب بالقيم���ة الظاهرة 

لا�ـستثمارات الم�صرف.

لق���د ك�شف���ت الازمة الحالي���ة نقاط ال�ضع���ف في ن�شاط���ات عديدة لعمل 
تلك الم�صارف، �أهمها الإ�ستثمارات العالية المخاطر بهدف تحقيق الربح 
ال�سري���ع والق�ص�ي�ر المدى. ونقاط �ضع���ف في �إدارة ال�سيول���ة ومتطلبات 
ر�أ����س الم���ال، بحي���ث �أن ع���دداً منه���ا لم يكن يتمت���ع بمع���دل كفاية جيدة 
لمواجه���ة المخاطر وهو م���ا يتناق�ض �أ�سا�ساً مع متطلبات بازل-2 لناحية 
الإلت���زام بالتطبي���ق ووج���ود الرقاب���ة الفعّالة. مما يوج���ب �إعادة النظر 

بالت�شريعات والمعايير الناظمة لعمل الم�صارف والم�ؤ�س�سات المالية.
  

�إنّ الق���راءة للتو�صي���ات، والت���ي �ـستك���ون بمثاب���ة قوانين وت�ـشريع���ات للعمل 
الم�ص���رفي تحت عنوان بازل-3، مهمة، ولكن يبقى التنفيذ الفعّال والتطبيق 
ال�سريع هو الاهم ومراقبة هذه التو�صيات من خلال �أجهزة وهيئات الرقابة 
ذات الم�ـست���وى المهن���ي الع���الي. فالرقابة ق���ادرة على �ـسدّ ثغ���رات القوانين 
�أحياناً لكن مق���رّرات بازل-3، مهما تكن �ـشموليّته���ا وجودتها وقوّتها، دون 
وج���ود �آليّات الرقابة الفعال���ة وح�سن التطبيق �ــستبق���ى تحت عنوان "وهم 

الإ�صلاح" لتح�صين الم�ؤ�س�سات الم�صرفية من �أي �أزمات مالية محتملة.

مالية

نقليات الجزائري ش.م.ل
الميزانية العمومية 2009/12/31

الأصول                                                                    الخصوم
الرأسمال 	 	100,000,000 	 	 خلو مكتب	 	 	112,483,380

احتياطي قانوني 	 	3,021,326 صافي سيارات وأثاث وادوات	 	 	215,453,090
مؤونات تعويض نهاية الخدمة 	 	446,927,023 	 مساهمات في شركات	 	 	6,032,000

ذمم مختلفة 	1,399,164,041 	 	 	 تأمينات	 	 	31,633,075
بنوك دائنة 	1,874,617,690 	 	 ذمم مختلفة	 	2,755,275,425

ايرادات وأعباء مستحقة 	1,013,828,562 	 مصاريف محتسبة مسبقاً	 	 	354,111,924
ذمم أطراف مقربة 	2,826,743,600 	 صندوق ومصارف	 	 	478,394,559 
النتائج المدورة 	)3,710,918,789(

ـــــــــــــــــــــــــــــــــــ 	 	 	 	 ــــــــــــــــــــــــــــــــــ	
3,953,383,453 					    3,953,383,453

أعضاء مجلس الادارة                                                                     مفوضي المراقبة
منى عبد السلام بو عزه بوارشي                                             - جرانت ثورنتون 	-

فؤاد نصري بوارشي                                                            - الخبيرالأستاذ غازي الهبري 	-
عبير فؤاد بوارشي 	-
جواد فؤاد بوارشي 	-
هبة فؤاد بوارشي 	-

شركة جيفو ماريتيم اند ترانسبورت ليميتد ش.م.م. 	-
الفريق المتحدة للخدمات اللوجستية والتجهيزات ش.م.م. 	-
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